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 چکیده:

دیـدگاه  گذاري است؛ کـه بـه عنـوان هزینـه اجـاره سـرمایه از نرخ بهره یکی از مهمترین متغیرهاي کلان اقتصادي در سیاست

ــدگاه ســـرده گــذار م  و  می ــه ـر ــت از دی ــر ســرمایه گــذار ه هزین ــود دارد ه ب شود. بهره ماهیتی هاب ته به ماهیــت ـ

ــت ــه اس ــا ـوجی ــدینای قاب ــورن ن  ــه   ــداز ب ـــ ان ــدهاي اقتصادي براي ناهداري ـ ــرجیو هاد ــا  ـ هدف ا لی این .اس

آهري آمار ه اطلاعان کمی  . براي جمعباشــدـعیین رابطه بین ـغییران نرخ بهره ه نرخ ـورم در کشــورهاي اســلامی می  ـژههش

  اســتداده گردید. با اســتداده آزمون 2022الی   2002هاي اطلاعاـی جهانی  در بازه زمانیمورد نیاز نیز، از جداهد آماري ه بانک

تایج بدسـت آمده از رگرسـیون خود برداري  ـوضـیو ـنا  ه علیت گرانجر ـرداخته  شـد. ن Varالاوي خود ـوضـیو برداري ـنا یا  

لامی  داراي رابطه علی ده طرـه   نرخ بهره  ه نرخ ـورم دیتا ؛   ورهاي اسـ ون نرخ ـورم بر رهي نرخ بهره کشـ تند،  نتایج اررشـ ه ـ

دهد بین نرخ بهره ه باشـد. نتایج آزمون نشـان میمورد مطالعه  نشـان داد ؛ ارر شـون مت ت بصـورن  ـعودي در داد اـزایش می

داري هجود دارد.  ه از  معنینرخ ـورم ه همچنین بین نرخ ـورم ه نرخ بهره درکشـــورهاي اســـلامی مورد مطالعه رابطه مت ت ه  

 .ل اظ آماري مورد ـأیید است
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Examining the effect of interest rate changes on the inflation rate in Islamic 

countries using self explanatory panel regression or Var 
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Abstract: 

Interest rate is one of the most important macroeconomic variables in policy-making; 

which is considered as capital rental cost from the investor's point of view and 

opportunity cost from the depositor's point of view. Interest is dependent on the nature 

of money and can be justified based on the preference of economic units to keep savings 
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in the form of cash. The main goal of this research is to determine the relationship 

between changes in interest rates and inflation rates in Islamic countries. In order to 

collect the necessary statistics and quantitative information, statistical tables and global 

databases were used in the period from 2002 to 2022. Using self-model test, panel 

vector explanation or Var and Granger causality were analyzed. The results obtained 

from the regression of the panel data explanation; The interest rate and the inflation rate 

have a two-way causal relationship, the results of the inflation rate shock on the interest 

rate of the studied Islamic countries showed; The effect of the positive shock is 

increasing. The test results show that there is a positive and significant relationship 

between the interest rate and the inflation rate, as well as between the inflation rate and 

the interest rate in the studied Islamic countries. And it is statistically confirmed. 

Key words: interest rate, inflation rate, Islamic countries, self-explanatory panel vector 

model or Var. 
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 م دمه.1

ــه نرخ بهره یکی از مهمترین متغیرهاي کلان اقتصادي در سیاست عنــوان هزینــه اجــاره ســرمایه گذاري است؛ کــه ب

شود. بهره ماهیتی هاب ته به از دیــدگاه ســرمایه گــذار ه هزینــه ـر ــت از دیــدگاه ســـرده گــذار م  و  می

ماهیــت ـــود دارد ه بــر اســا  ـــرجیو هادــدهاي اقتصادي براي ناهداري ــــ انــداز بــه  ــورن ن ــدینای قابــا 

هاي بهره قرار داشـــته ه بـــه ســـرعت یشرـته کنونی جهان به شدن ـ ت ـأریر نرخـوجیـــه اســـت. اقتصـــادهاي ـ

ــه ـغییران آن هاکنش نشان می ــ ت ب ــی قدرـمند در  ن  ــزار کنترل دهند. در هاقع، شاخص نرخ بهره به عنوان یک اب

ازار ه از ـ ابا عرضـه ه کند. نرخ بهره در اقتصـادهاي ـیشـرـته، با ـوجه بـــــه هضـعیت باداره ه هدایت بازار عما می

ــا در ب ــیاري از کشــورهاي در دــاد   ـ ری اً ـ اضاي ـود ـعیین می شود ه لذا، نرخی ــابتی اســت. ام ــا رق ــی ی ط یع

هاي بهــره معمــو ً بــدهن ـوجــه بـه  ـوســعه ه در ـ ــدان ســاختارهاي کارآمدي همچون بازارهاي مالی ـیشرـته، نرخ

هاي کلی اقتصادي از جمله ـورم ه بـــا دیدگاه دمایتی  هضـــعیت بازار، به  ورن دستوري ه با در ن ر گرـتن شاخص

 (.1390ه همکاران،    ادمدي شادمهري)هاي اقتصادي، ـعیین می گرددن  ت به بعضی از بخش

هاي ـولی از جمله  کننــد کــه سیاستهــاي مختلدــی مــیها همواره براي مهار ـورم اقــدام بــه اعمــاد سیاســتدهلت

ــر میسیاست ــره ار ــرخ به ــین ن ــمچن ــداف هایی است که بر عرضه ـود ه ه ــیاري از اه ــس ب  ــن طری ــد ه از ای گذارن

ــان قیمت ــتغاد، ر  ــزایش اش ــد اـ ــادي؛ مانن ــولی از سازند. سیاستها، دا مشکا رکود ه... را متأرر میاقتص هاي ـ

ــاد ــس کان ــاي مختلدی اقتصاد کشور را ـ ت ـأریر قرار میطری ــره است ه دهد که یکی از آنها کاناد ـغییران نرخ به

 (1396ه خداهی ی، خواجه م مدلو)که منشأ ـأریران قابا ـوجهی بر متغیرهاي اقتصادي از جمله نرخ ـورم می باشد

ا ـوجه  رانییـغ ابـ ــم  يره  ینرخ ـورم ارران قـ املان اقتصـــاد  يریگ  میـصـ ه عنوان    يعـ ایاز متغ  یکیدارد، بـ   ي رهـ

  ي از کارگزاران ه عاملان اقتصاد   ياریدر اقتصاد کلان مطرح ه همواره مد ن ر اقتصادانان بوده ه ـوجه ب   ياستاذاریس

  ي رهایاز متغ  یکیگذار اســـت.  رینرخ ـورم ـأر  رانییـغ  رد  يادیعواما ز ار،یرا به خود جلب نموده اســـت. از طرف د



ها   متیاقتصـاد کلان، ننانچه سـطو ق   انیمرـ ط با نرخ ـورم، نرخ بهره اسـت. مطابس ادب  يه کلان اقتصـاد  یاسـاس ـ

ــطو ق   شیاز اـزا  ریــذ  ریمتغیر ــأر  نیکنـد، اهل  دای ــ  شیاـزا ــت. بـه ع ـارن د  ی  یهـا، ـوازن د    مـتیسـ بـا   ار،یـود اسـ

  ی  یکاهش عرضه د    ،ينزیک  يها ایکند. در نارنو  ـ ل  یم  دایـود کاهش ـ  ی  یسطو قیمتها، عرضه د    شیاـزا

در مجموع در اقتصـاد ـعادد برقرار   نکهیا يبرا  ،یشـود. بر اسـا  ـعادد ه الراس ـ  یدر اقتصـاد م  یـود سـ ب اختلا ـ

ه ـود در بازار ـود سـ ب ا ود، کاهش عرضـ ه در بازار    جادیشـ ود که ا  یم اهراقمازاد عرضـ   مت یامر سـ ب کاهش ق   نیشـ

سطو قیمتها    شیاسـت که با اـزا نیانت ار بر ا  ک یاز ل اظ ـئور ن،یشـود. بنابرا  ینرخ بهره بازار م  شیاهراق قرضـه ه اـزا

 .(13۸۵کند )مهرگان ه همکاران،    دایـ  شینرخ بهره اـزا

گردد. ـیشــر معت د اســت ـود هی   ریشــه ســیاســت ـولی به ارر ـیشــر درباره ن ریه م داري ـود ه معادله آن باز می

اد   طو قیمت ـأریري بر متغیرهاي د ی ی اقتصـ ت. با این دندارد ه ـنها بر سـ اددانان   3اد کنیزها مؤرر اسـ ه دیار اقتصـ

کنند که ـود از طریس نرخ بهره  کنند. آنها بیان میکم ریج ـوضــی ان بیشــتر در مورد ن ش ـود در اقتصــاد ارا ه می

گذاري ه ناهداري هجوه ن د  به نوبه خود بر سـرمایه  ـأریر غیر م ـت یم بر سـایر متغیرهاي اقتصـادي دارد ه نرخ بهره

 (.4،2012)اهنیوه  گذاردـاریر می

شان به کار گرـته    یـول  يها  استیس يرا برا  يدیجد يشـده، استراـژ  ی ـنعت  ياز کشـورها یگرهه  ریاخ يدر سـاد ها

شـود   یدا ـا م  نییـا  يـورم در نرخ ها  يرهش با هدف گذار نیشـود. ا  یم  دهیـورم نام  يهدف گذار  اسـتیاند که س ـ

اما رهش ها من  يکه شـ ت که س ـ  یارـ اط با عموم جامعه درباره برنامه ها ه اهدا ـ  یضـ تیاسـ ر   یگذاران ـول  اسـ در سـ

ت  يبانک مرکز  ییدارند ه موجب با  رـتن ـاسـ  گو ود. هدف   یبه آن اهداف م  یابیدر م ابا مردم ن ـ ت به دسـ شـ

و د، اـر  لند،یوزین  ا،یتانیکانادا، بر رین   ی ـنعت  ياز کشـورها  يدر ـعداد ر،یاخ  يـورم، در سـاد ها  يگذار ـنلاند   ش،یسـ

 (۸120 ،۵لوایه داس  ورریاجرا شده است )هلوسو، م  ایه اسـان

ـلاش   يـورم اسـت. به جا  يدر داد ـوسـعه، هدف گذار  يدر کشـورها يمرکز  يبانک ها  ياز دغدغه ها  یکی ن،یبنابرا

ــورن    نییـع  ياز ـود خود برا  يمرکز  يبـانـک هـا  ،یبـه اهـداف ـول ای ـن  يبرا نرخ بهره کوــاه مـدن ه کنترد ـورم بـه  ـ

ــت   ــتداده م  میم  ــت  یاـید هادهلت    نیدر ا  یکنند. مهار انت اران ـورم  یاس ـوان گدت که ـ ری اً  به جرأن می   اس

ه نرخ ـورم   ـمامی اقتصـادهاي جهان از جمله اقتصـادهاي ـوسـعه یاـته ه درداد ـوسـعه به شـدن ـ ت ـأریر نرخ بهره 

ورن گرـته ه کاهش دادن آن به سـطو مطلو  شلاهاي اخیر ـدارند. در دههقرار   هاي هاـري براي ـن یم نرخ بهره  ـ

ت. در هاقع دلیا این امر به ـأریر قابا ـوجه این متغیر در دا  تور کار قرار گرـته اسـ أله مهم در دسـ به عنوان یک م ـ

ــک ا ایجـاد مشـ ــامـانیلایـ اب ـ ــادي موجود در برخی جوامع برمین ه نـ ابر این    گردد.  هـاي اقتصـ هـاي خـا   دغـدغـهبنـ

ـن یم نادرسـت نرخ شـود  سـیاسـتاذاران اقتصـادي ه همچنین برخی  ـاد ن ران دینی به د ـا  آمده اسـت ه گدته می

ور لامیبهره در ن ام بانکی کشـ کهاي اسـ یاري از مشـ أ ب ـ رایط کنونی اسـت  نلا، منشـ ادي در شـ . لذا؛ این ـژههش قتصـ

ت  آیا رابطه معنی واد ـاسـ  ها آیا نرخ بهره بر رهي نرخ ـورم ـأریر گذار اسـ ت به این سـ د اسـ داري دهطرـه بین در ـ

 نرخ بهره ه ـورم هجود دارد 

 
3 Keynes 
4 Onyeiwu 
5 Veloso & Meurer & Da silva 



 . ادبیات تحقیق2-2

 علیت نرخ تورم در نرخ بهره  -1-2-2

بر  يریـأر  یاز هاقع  یشـکاف نرخ سـود اسـم زانیدهد ، م  یم نشـان  نهیزم نیاز مطالعان انجام شـده در ا  یبرخ  جینتا

کاهش نرخ سـود   ریـع  نیشـود با ا  یـورم م رییباعث ـغ  یهاقعی  نرخ سـود اسـم نیشـکاف ب رییـورم ندارد ، بلکه ـغ

م کاف موجود ب  یاسـ ود نیبا کاهش شـ م نرخ سـ رابطه   یبررس ـ ي. برادیبه کاهش نرخ ـورم خواهد انجام  یه هاقع  یاسـ

 ـوان استداده کرد.می زیکلان ن  اقتصاد  هاي موجود درـورم ه نرخ سود از ن ریه

  ي اسـتهاسـی  ۔طرف ـ اضـا  ياسـتهایـوان در نارنو  س ـنرخ سـود ه نرخ ـورم در اقتصـاد را می نیب  یعلت ه معلول رابطه

همچون کار ه   دیـول  ياز نهاده ها  ک یهر  يبها شیاـزا  -طرف عرضـه    ياسـتهایه س ـ  یمال  یه ان  ـاط  یـول  یان  اض ـ

نرخ سـود   شیبه اـزا  منجر  باشـد،  یان  اض ـ  یـول  اسـتیاقتصـاد ننانچه س ـ  يکرد. در طرف ـ اضـا  یبررس ـ  نیه زم  هیسـرما

و با اـزا  ک یاز    یبانک  لانینرخ سـود ـ ـه  شیخواهد شـد. اـزا  یبانک  لانیـ ـه ـمام شـده کا ها ه خدمان   نهیهز  شیسـ

با   ار،ید ي( ه از سـونهیاز هز  یناش ـ ـورم.  انجامد  یها مقیمت  یسـطو عموم  شیشـده در اقتصـاد به اـزا  دیـول  یینها

ها در اقتصـاد منجر قیمت  یکا در اقتصـاد به کاهش سـطو عموم  يکاهش ـ اضـا  جهیگذاري ه در نتکاهش سـرمایه

تیس ـ يبه هناام اجرا نی. بنابراارددیم ود ه نرخ ـورم ، ـغ  نیب  یه معلول  علت رابطه  یدر بررس ـ  یـول  اسـ در    ریینرخ سـ

 .بود ها معلود خواهدقیمت  یدر سطو عموم ریینرخ سود علت ه ـغ

 ــ يهناام اجرا به ــا  -  انیکاهش مال  ای  یمخارج دهلت  شیاـزا  یان  ــاط  یمال  اســتیس   ي ـ اضــا  کا در طرف  يـ اض

اد اـزا طو عموم  اـتهی  شیاقتصـ طو عموم شیدهد. اـزا  یم  شیها را اـزاقیمت  یکه سـ در گام بعد به  زین  هاقیمت  یسـ

در    رییها علت ـغقیمت  یعموم  سـطو  رییـغ  یمال  اسـتیس ـ يدر  ـورن اجرا نی، بنابرا  دینرخ سـود خواهد انجام  شیاـزا

 يها  نهیهز  شیاـزا ای  دیـول  ينهاده ها  يبها شیاـزا  اسـتیس ـ  ياجرا زینرخ سـود خواهد بود . در طرف عرضـه اقتصـاد ن

ـورم در اقتصـاد منجر خواهد شـد. بر اسـا    جادیه درنهایت ا  يدیـمام شـده کا ها ه خدمان ـول  يبها  شیبه اـزا  دیـول

را نیا ته به شـ ود ه نرخ ـورم هر    طیب ـ ور نرخ سـ د ه می ياریـواند علت ه معلود دمی  ک یهر کشـ   ت یـوان با قاطعباشـ

  است یس  یهمچون بزرگ یمعلود باشد به عوامل  ک یعلت ه کدام    ک یکدام    نکهیدان ت. ا  ياریمعلود د ایعلت   ار  یکی

رابطه   یدارد. در بررس ـ  یخا  آن کشـور ب ـتا طیشـرا  ریه سـا  یه مال  یـول  ندهیـزا بیاجرا شـده ،ضـر  یه مال  یـول  يها

اقتصـاد کلان   مطابس  اسـت،  ینکته مهم ه قابا ـامل  رییده متغ  نیا نیب  تیآزمون عل ینرخ ـورم ه نرخ سـود ناونا نیب

  ش یـود اســـت، با اـزا  ی  یها ـعادد د  قیمت  شیاـزا نیاز ا  ریـذ ریـار  رییمتغ  نی،اهل ابدی  شیاگر ســـطو قیمتها اـزا

  ی  ی،کاهش عرضـه د    ينزیک  يلهایکند، در نارنو  ـ لمی  دایـود کاهش ـ  ی  یها ، عرضـه د  قیمت  یسـطو عموم

اد م  یـود سـ ب برهز اختلا ـ ا  ـعادد هالراس ـ  یدر اقتصـ ود. بر اسـ ا    جادیا يبرا یشـ اد برهز مازاد ـ اضـ ـعادد در اقتصـ

نرخ  شیاهراق ه اـزا  متیامر سـ ب کاهش ق  نیشـود که ا  یمازاد عرضـه در بازار اهراق ـرضـه م  جادیدر بازار ـود سـ ب ا

کند.    دایـ  شینرخ بهره اـزا  اسـطو قیمته  شیاسـت که با اـزا نیاز ل اظ ـور بک انت ار بر ا نیشـود. بنابرا  یبهره بازار م

 نرخ بهره را در اقتصاد ـراهم کند.  شیـواند موج ان اـزارابطه على مل ث از نرخ ـورم می  ک یاز ل اظ ـئور

نرخ  ياررگذار يها  زمیاز مکان  یکیداده شود.  ویـواند به طرق مختلف ـوضنرخ بهره بر ـورم می ياررگذار یناونا اما

رما نهیبهره بر نرخ ـورم ، هز تداده از سـ ت. به هیاسـ رما  نهینرخ بهره ، هز  شیاـزا کهطوریاسـ تداده از سـ   ش یرا اـزا هیاسـ



ود. اـزا  یم  دیـول  يها نهیهز  شیاامر درنهایت منجر به اـز نیدهد که ا  یم با انت اد به سـمت    دیـول  يها نهیهز  شیشـ

 سیـواند از طرنرخ بهره می  رانییـغ  نیشـود. همچن  یـورم م  شیعرضـه کا اقتصـاد درنهایت منجر به اـزا  ینپ من ن

ـود که عرضه ـود  يادرهن ز يکه در الاو بیـرـ نیقرار دهد. بد ریدجم ـود ، ـورم را ـ ت ـأر يبر ره  يگذار ریـأر

ـود در    يم دار  يبر اســا  ـئور  ابد،ی  یم  شینرخ بهره معرضــه ـود اـزا  شیاز نرخ بهره اســت با اـزا  میم ــت    یـابع

ه ـود موجب اـزا  شیکوـاه مدن ه بلند مدن اـزا ه ـود   شیعرضـ سـطو قیمتها خواهد شـد، هر نند ممکن اسـت عرضـ

 ریمدن ه بلند مدن ـار  انیباشـد، اما در دالت متعارف ه دداقا در م  اشـتهبر نورم ند  يمعنادار  ریدر رکود گ ـترده ـار

 .دار است  یدجم ـود بر ـورم مت ت ه معن

 پیشینه تحقیق  -2-2-2

آزمون علیت هشـیا و بین نرخ بهره ه ـورم براي گرهه ( در مطالعاـشـان به بررسـی  1390ه همکاران)  ادمدي شـادمهري

  200۸کشـور گرهه منا در دهره زمانی    16هاي ـصـلی مربوط به نرخ بهره ه ـورم در مورد داده  ـرداختند.  کشـورهاي منا

ــانی دادهاند. جهت بررسی ـایایی ســـريـجزیه ه ـ لیا شده 1997- ــا از آزمونهـــاي زمـ هاي دیکی ـولر ـعمیم  هـ

شـیا و براي ـعیین رابطه علیت  یاـته ه شـک ـت سـاختاري ـیلیــ اسـتداده شـده اسـت. آزمون علیت گرنجري ه علیت ه

ــایج دا ا از آزمون ــت. نت ــه اس هاي علیت گرنجري ه هشیا و بین ده متغیر نرخ بهره ه ـورم مورد استداده قرار گرـت

کند. به ع ارن دیار در این دهد که ـنهــا در مــورد کشــورهاي جی ــوـی هقطــر ـرضیه ـ  یس  دق مینشان می

ــران نرخ ـورم هجود دارد اما در دیار کشورها ـغییر نرخ بهره علت  ــه ـغیی کشورها رابطه علیت از ـغییران نرخ بهره ب

 ـغییر نرخ ــورم نی ـت. 

ن بانکی بر رشـد اقتصـادي ایران براي دهره زمانی  لابه بررسـی ـأریر اـزایش نرخ سـود ـ ـهی(  1393)غداري ه همکاران  

ــادـی نیوکینزي ـرداختـه 1390-13۵7 ــان داد، در ارر ه در قـالـب یـک الاوي ـعـادد عمومی ـویـاي ـصـ انـد. نتـایج نشـ

هی ود ـ ـ ـردهلااـزایش نرخ سـ رمایهیابد  هاي بانکی اـزایش مین بانکی، دجم سـ هیاما سـ ن بانکی ه ـولید  لاگذاري، ـ ـ

ــیده می ــود  ناخالص داخلی بدهن ندت کاهش یاـته ه به زیر م دار بلندمدن خود کش ــوند. از این ره اـزایش نرخ س ش

ــهی ــادي را اـزایش نمیلاـ  ــد اقتص ــادي مین بانکی نه ـنها رش ــد اقتص گردد. بنابراین، دهد بلکه باعث کاهش رش

 .شودي مکینون شاه در اقتصاد ایران رد میـرضیه

ادمی) د ه نـ ــونـ ه1396د ـ الـ ــی( در م ـ ه بررسـ دد بین نرخ بهره ه ـورم در    اي بـ انـ ه مـ ت رابطـ اکمیـ ا ـجربی دـ ـ لیـ

ي در  ي نرخ سـود ه ـورم، این رابطهدالت براي معادله-با طرادی یک الاوي ـضـا  لت( ـرداختند.دا-رهیاـت ـضـا)ایران

با رهش کالمن ـیلتر برآهرد شـــده اســـت. به من ور اطمینان از نتایج، از ده متغیر هاب ـــته   1394-13۵2بازه زمانی  

ال اله ـا ـنج سـ می یک سـ ود اسـ ت یکی از این متغیرها میاناین نرخ سـ ده اسـ تداده شـ ت ه دیاري نرخ متداهن اسـ ه اسـ

نتایج برآهرد هر ده مدد ـایید کننده ارر ماندد در  .  اســـت  (ه عنوان متغیر جایازین نرخ بهره بازار)ببازدهی م ـــکن  

 .ره، ـرض خنتایی ـود در اقتصاد ایران مورد ـأیید قرار نارـته استایران است ه از این  اقتصاد

ــیدرم اله  (139۸)یاهري  ه  مهینیزاده ــتم بانکی م تنی بر اط  اي به بررس ــی  ــود ه ـورم در س عان  لاـ لیلی از نرخ س

ــادـیین ـ  یس میا  ـرداختند.  نامت ارن ــتداده از الاوي ـعادد عمومی ـویاي ـص ــد با اس ن وه ـأریر ( DSGE) کوش

ا  مطابس با نارنو  ن ري  ی کند. بر این اسـ ود بانکی ه ـورم بررسـ تم بانکی را بر نرخ سـ ی ـ اطالعان نامت ارن در سـ



د DSGE مکتب نیوکینزي، الاوي ریو شـ اد ایران ـصـ اختار اقتصـ ب با سـ ــ ـارامترهاي مجموعه معاد .متناسـ ن    سـ

ــتداده از رهش بیزین ه داده ــاد ایران طی دهره زمانی  الاو با اسـ برآهرد گردید. نتایج این   139۵الی    13۵3هاي اقتصـ

قی را در  لاعان نامت ارن در سـی ـتم بانکی ه کاهش  ـداقت در جامعه، مخاطره اخلادهد، اـزایش اطـژههش نشـان می

سازد ه این موجب اـزایش  منابع در اختیار سی تم بانکی را م دهد میدهد ه ـی داشته ه معوقان بانکی را اـزایش می

شــود. متعاقب آن در ده ســاد اهد متغیرهاي مصــرف،  هزینه ـأمین اعت اران مالی ه در نتیجه اـزایش نرخ بهره می

یابد.  گذاري کاهش یاـته ه در نهایت نرخ ـورم کاهش میهاي هارداـی مصـرـی،  ـادران، ـ اضـاي ـود ه سـرمایه کا

ت زمان، در دهره رمایههلی با گذشـ ود ه گذاري ادامه یاـته ه ـأریر عمیسهاي بعد، کاهش سـ ه م صـ ـري بر بخش عرضـ

ــدید میناکارآمدي ـولید می ــی ـولید را ـش نماید. از آنجا که نتایج ـژههش در بلندمدن داکی از گذارد ه رهند کاهش

عان نامت ارن ه اـزایش نرخ سود در بلندمدن  لااست، از اینره اـزایش اط  غل ه رهند کاهش ـولید بر رهند کاهشی ـ اضا

 .شودباعث اـزایش ـورم می

موـا ه با لی نرخ ـورم  (2011)6 اسـ ري زمانی داده هاي ـصـ تداده از سـ ال ( CPI)با اسـ می، بین سـ هاي  ه نرخ بهره ي اسـ

ي ـیشــر را آزمون براي کشــور نیجریه ه اســتداده از آزمون همارایی ه متدهلواي کالمن ـیلتر رابطه  2009-1961

دارند که دلیلی براي ار ان ارر ـیشــر کاما هجود ندارد ه نرخ بهره ي اســمی هاکنش یک به یکی  کند، اما بیان میمی

هاي کاهش ـورم، را بر اسـا  ـوان سـیاسـتر اسـا  این نتایج میدهند. ببه ـغییران نرخ ـورم در بلند مدن نشـان نمی

 .در ـأریرـذیري در رشد اقتصادي را اـخاذ کرد   ي باکاهش نرخ بهره

دهره   يانال ـتان برا  يهابانک  يسـود بر سـودآهر  ینرخ بهره ه من ن ریـأر  ی( به بررس ـ201۵) 7ه نل ـون  يآل ـاندر

 نیب  یارـ اط مت تدهد که یآنها نشــان م  جیـردازند. نتا  یم  یا ـصــلنـا  يبا اســتداده از داده ها 1992-2009  یزمان

 ــ  اـتندی. به علاهه، آنها دردبانک ها هجود دار ينرخ بهره در کوـاه مدن ه ســودآهر  زانیم  ریســود ـأر  یمن ن  بیکه ش

ــودآهر  یمت ت ــاختار درآمد غ ریدارد ه ـأر يبر س   کی  نیکند. همچن  یها غل ه مبانک  يبهره ا  ریمت ت نرخ بهره بر س

 هجود دارد. ينرخ بهره ه سودآهر  نیمعنادار ب  یخط ریارـ اط غ

در  ـــنعت    يدیعا  یمن ن  بینرخ بهره کوـاه مدن ه شـ ــ ریـأر ی(، در مطالعه خود به بررسـ ــ2016)۸ه آهنـ  ریدمیا

ـردازند.   یم  GMMي  ای، با اســـتداده از رهش ـانا ـو2002 -2014  یدهره زمان یط  يبانک ـجار 26 يبرا  يبانکدار

 ــ  یآنها نشــان م  جینتا بر ســود در کوـاه مدن دارد، اما   یمند  ریبازده ـأر  یمن ن بیدهد که نرخ بهره کوـاه مدن ه ش

 .در بلندمدن مت ت باشد  رهایمتغ نیرهد که ارر ا  یانت ار م

ی رابطه بین ن( در م اله2017)9ـانور ه هیوکینگ    ـرداختند.   هاي با ي دهلت در بلندمدنرخ بهره ه بدهیاي به بررسـ

هاي با ي دهلت در بلندمدن بر رهي همدیار ن مت ده آمریکا نشـان داد که نرخ بهره ه بدهیا هاي آنها براي ایاـتهی

 .داري دارندارر مندی ه معنی
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ــودآهر  یارر مند   یابی ـ( بـه ارز2019)10وناو  ب ــک یه ر  يبودن نرخ بهره بر سـ   کی ـاز    يـردازد. ه  یبـانـک هـا م  يریــذ   ـ

کند ه با کمک مدد ـانا یاسـتداده م  2017ـا   2011دهره   یط  ییکشـور ارهـا 2۸بانک ـعاد در    2442نمونه شـاما  

  ه یداش ـ فیمنجر به ـضـع  یدهد که اه  نرخ بهره مند یم  س نشـان م نیا  يها  اـتهیـردازد.    یداده ها م  ایبه ـ ل  ایـو

ود خالص بانک  ود ه ران  یها مسـ ود بانکها    هیبر داش ـ  يـريبا نرخ بهره مت ت ارر قو   ـهیدر م ا  ینرخ بهره مند   ایشـ سـ

سـازد که    یخاطر نشـان م  تاینها   ـندهی. نوشـودیبانکها م  يریـذ   ـک یمنجر به کاهش ر  ینرخ بهره مند   نیدارد. همچن

ودده  یبهره مند  نرخارر  ت ه ب ـتا نیب  يریـذ   ـک یه ر  یبر سـ آنها  ياـرازنامه  يها  یژگیبه ه  یبانک ها متداهن اسـ

 .دارد

 روش تحقیق-3

ها ه ـنونی باشـد ـ  ی ان کاربردي ـ  ی اـی ه ـتند که ن ریهکاربردي می ـ  یس از نوع فاهدا  ـ  یس داضـر بر اسـا  رهش 

وند را براي دا م ـا ا هاقعی به کار میکه در ـ  ی ان ـایه ـدهین می ت.ـا با ـ یین ـئوریک ه   گیرد.شـ این ـ  یس در ـد اسـ

 .ی به بررسـی ارر نرخ بهره بر ـورم کشـورهاي اسـلامی ـرداخته شـود  اقتصـادسـنجهاي  طرادی یک مدد ه با اسـتداده از رهش

باشـد. براسـا  جامعه آماري مورد مطالعه این ـژههش شـاما کشـورهاي اسـلامی )بخش کتیري از جمعیت م ـلمان ه ـتند( می

هاي رهش  باشـد.دسـتر  بودن اطلاعان کشـورهاي مورد آذربایجان، ب رین، بنالادش، مصـر، ایران، کویت، مالزي ه ـاک ـتان می

ــتـهـوان بـه  ی میطورکلبـهعـان را گردآهري اطلا ــیم نمود. در جمعاي ه رهشهـاي کتـابخـانـه، رهشدهدسـ آهري  هـاي میـدانی ـ  ـ

( اسـتداده گردید. در این رهش بر اسـا  م تواي  شـدهيگردآهرهاي  ادبیان ن ري ه مداهیم ـئوریک، از شـیوه آرشـیوي )داده

ـژههشـی ه م ا ن   ه  یعلمبه نمایه م ا ن، مجلان  که  یعلمیی  هاتیسـاه هاي علمی، م تواي  ها، گزارشنامهم ا ن، ـایان

آهري آمار ه المللی  ـرداخته شده است، در بررسی ه ـدهین ادبیان موضوع بهره گرـته شد ه براي جمعهاي ملی ه بینکندرانـ

از ارر نرخ بهره بر ـورم براي بررسی   استداده گردید  11هاي اطلاعاـی جهانیاطلاعان کمی مورد نیاز نیز، از جداهد آماري ه بانک

 اي  اقتصاد سنجی برگرـته ازمطالعان به شرح زیر است  :مدد ـایه

𝑖𝑛𝑓𝑙𝑎𝑡𝑖𝑜𝑛𝑖𝑡 = 𝑓(𝐺𝐷𝑃 𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑖𝑡 . 𝐼𝑛𝑡𝑒𝑟𝑒𝑠𝑟 𝑟𝑎𝑡𝑖𝑡 . 𝑅𝑒𝑥𝑝𝑖𝑡  ) 

 معرفی متغیرهای تحقیق: 

𝐺𝐷𝑃 𝑔𝑟𝑜𝑤𝑡ℎ𝑡 :  رشد تولید ناخالص داخلی ) 

Inflation نرخ تورم : 

Interest rate :.نرخ بهره در این پژوهش نرخ بهره واقعی مد نظر است 

𝑅𝑒𝑥𝑝𝑖𝑡 : رشد صادرات 

 مقدمه -1-4 .4

هاای الالااااتی آوری آماار و الالاااات کمی مورد نیاای نیا، ای جاداوا آمااری و باانا برای جمع. در این مطاالعا   

انجام  خواهد   11Eviewsافااروتحلیل آمار توصایای ای لاری  نرمو برای تجای  جهانی اسافااده شاده اسات. 

ها بر اساس مبانی تئوری اقفصادسنجی ک  در فصل سوم توضیح گرفت. در ادام  این فصل نفایج تخمین مدا

 
10Boungou   

11.www.worldbank.org  



ها  و خلاصا  فصال وتحلیل دادهداده شاد، آورده شاده اسات شاامل سا  بخش اسات آمار توصایای، تجای 

های توصایای ها و محاساب  شااخص شاده دادهباشاد.اولین گام در تحیل آماری، تعیین مشاخصاات خلاصا می

( آورده 1-4. لذا در جدوا)توان اسافااده نمودای مرکای و پراکندگی میباشاد ک  ب  این منظور ای شااخصا می

. الاوه بر باشادای مرکای و پراکندگی اسافااده شاده ب  ترتیم میانگین و انحرام معیار میشاده شااخصا 

ها اینظر  توان ب  بررساای توییع آماره دادهها میای مرکای و پراکندگی برای توصاایآ آماری مفریرشاااخصاا 

گی و کشااایادگی برای تعیین تاااوت باا توییع نرمااا  نرمااا بودن نیا پرداخات کا  با  این منظور ای آمااره  ول

در بایه اسالامی  کشاورهای  مفریرهای پژوهشهای مرکای و پراکندگی ( شااخص 1-4جدوا ).اسافااده شاد

 دهد. نشان می  2022الی  2002یمانی
 های توصیفی متغیرهای تحقیق آماره  -1 -4جدول 

اقفصااادی فرب بر این اساات ک  بین مفریرهای مطر  در ی  تئوری اقفصااادی،  های  در تحلیل

های اقفصااادساانجی کاربردی جهت برآورد ارتباط بلندمدت و تعادلی برقرار اساات. در تحلیل

هاا در لای یماان باابات و م ااافمال ای یماان در روابط بلنادمادت بین مفریرهاا، میاانگین واریاان  آن

کنناد. بااوجود این هاا فرب میلاور ضااامنی بباات رففااری را برای آنگیرناد و درنفیجا  با نظر می

های  در تحمیمات کاربردی معلوم شاده اسات ک  در بیشافر موارد ببات رففاری مفریرهای ساری

ای افایی مفریرها با اسافااده ای آیمون فیشار مورد بررسای   ممال کنند..در این مانی تحم  پیدا نمی

 . باشدمی ( 2-4قرار گرفت ک  ب  شر  جدوا)

(4-1){
𝐻0                  اگر  𝑃𝑟𝑜𝑏 ≤  (مانا )ای فا           0.05

𝐻1              اگر 𝑃𝑟𝑜𝑏 ≥  (مانا  نا)نای فا              0.05
 

 

تعداد   مفریرنام 

 مشاهدات

انحرام  مینیمم ماکایمم  میان  میانگین 

 معیار

آیمون 

 جاک برا 

-سطع معنی

 داری

رشاد اقفصاادی کشاورهای اسالامی مورد 

 (𝑅𝐺𝐷𝑃)مطالع 

168 890 /5 294 /2 043 /86 851 /29 - 985 /14 797 /689 000 /0 

صااادرات در کشااورهای اساالامی رشااد 

 (Rexp)مورد مطالع 

168 828 /3 233 /4 500 /34 686 /8 - 323 /5 541 /677 000 /0 

در کشااورهای اساالامی مورد  نرخ تورم

 (𝐼𝑁𝐹)مطالع 

168 928 /6 558 /4 156 /40 317 /2 - 196 /7 631 /406 000 /0 

در کشورهای اسلامی مورد  نرخ بهره

 (Retمطالع  )

168 678 /4 671 /4 037 /4 14 /14 - 808 /8 728 /181 000 /0 



a. (متغیرهای تحقیق2-4جدول)(: بررسی مانایی پنل)ایستایی فیشر 

 نتایج سطح معنی داری tآماره  نوع  آزمون  نام متغیر

 مانا در سطح صار * 0/ 0139 30/ 8909 فیشر  (𝑅𝐺𝐷𝑃)رشد اقفصادی 

 مانا در سطح صار * 0/ 0463 25/ 8431 فیشر  ( Rexpرشد صادرات )

 مانا در سطح صار * 0/ 0187 29/ 859 فیشر  (𝐼𝑁𝐹) نرخ تورم

 مانا در سطح صار *** 0/ 0004 41/ 680 فیشر  ( Retنرخ بهره )

 های تحمی منبع: یافف 
بررسای شاد. با  های تحمی  فیشار ای افایی یا مانایی مفریره دهد ، با اسافااده ای آیمون( نشاان  می2-4جدوا)

 یرشاااد اقفصااااد( محااسااابا  شاااده برای مفریرهاای پژوهش  t( آمااره آیمون)2-4توجا  با   نفاایج جادوا)

(RGDP )  ،( رشاد صاادراتRexp( نرخ تورم،)INF( نرخ بهره ،)Ret )  و ساطح خطا کمفر   96/1بارگفر ای

شاود  مفریرهای تحمی  رد می  این آیمون مبنی بر وجود ناای افایی   𝐻1می باشاد، بنابراین فرب صاار  0.05ای 

شاود  شاود. نفیج  گرفف  میآیمون ای افا بودن مفریرها در ساطح صاار مورد قبوا واقع می   𝐻0فرب  و پ 

 باشند.ای فا می 𝐼0تمام مفریرهای پژوهش در سطح 

برای تعیین تعاداد روابط بلناد مادبت باا اسااافاااده ای روو جوهاان اااون بیم اسااات تاا ابفادا  الگوی خود 

 ( AICبرداری مفناسام با بردارهای مفریر برآورد شاود ، لذا برای تعیین وقا  بهین  ای معیار آکاکی  )توضایح

دهد، پ  نفیج  گرفف  وقا  بهین  ی  را نشااان می ( AIC( معیار آکاکی  )3-4شااود. در جدوا)اساافااده می

 باشد.بهفرین وقا  ی  می( AICشود بر اساس معیار آکاکی  )می

 VAR (: تعیین وقا  مدا3-4وا)جد

 

 

 

 

 

برای انجام آیمون هم انباشافگی، ای آیمون هم انباشافگی جوهان ان آماره ابر و کداکمر ممدار ویژه اسافااده         

شااود ی  بردار هم انباشاافگی وجود گرینجر، فرب می-اینک  درآیمون هم انباشاافگی انگلبخالار   شااود.می

دارد، در کالیک  در ی  مدا ممکن اسات بیش ای ی  بردار هم انباشافگی وجود داشاف  باشاد و این یکی ای 

گرینجر ای روو –گرنجر اسات: لذا برای برلارم کردن ایرادات وو انگل-ضاعآ اسااسای هم انباشافگی انگل

( بر اسااس  4-4جوهان ان اسافااده می شاود. با توج  تعیین وقا  بهین  ی  نفایج آیمون جوهان ان در جدوا)

 LR SBC AIC HQC اد وقفه بهینهتعد

0 ---- 504/28 4215 /28 4550 /28 

1 921/238 * 3374 /27 * 9249 /26 * 0925 /27 * 

2 144/11 8070 /27 0645 /27 3662 /27 

3 688/13 2447 /28 1823 /27 6181 /27 



بین مفریرهای تحمی  0.95  سا  رابط  بلند مدبت در ساطح  دهدنشاان میآماره ابرو آماره کداکمر ممدار ویژه 

                           .وجود دارد

 (: نفایج آیمون تعیین مرتب  همگرایی در مدا 4-4جدوا)

 .منبع:نتایج  تخمین تحقیق 

 برآورد مدل تحقیق بر اساس روش خود رگرسیون برداری پنل  -1-4

دلا   مادا را باا روو خودرگرسااایونی برداری پنال باا وقاا  بهینا  یا  مورد برایو قرار می دهیم ، نفاایج و معاا

(آمده اساات. برای تا اایر نفایج ب  این نکف  باید توج  کرد ک  اساااسااای در تخمین 5-4جدوا ییر) مدا در

های ت  معادل   را دساافگاه  معادبت ضاارایم و درصااد توضاایح دهندگی پارامفرهای الگو ، اهمیت روو

معنادار باشند. اما   ریرود ک  کلی  ضرایم برآورده شده مربوط ب  وقا  مفریرها ای نظر آماندارند و انفظار نمی

در کالت کلی آماره   ب  ابارتی  معنادار بوده باشااند.F ممکن اساات ک  ضاارایم در مجموا براساااس آماره

کنند نفایج معادل  بدسات آمده بر اسااس آیمون خود د میدار بودن ضارایم را در مجموا تیییمعنیF آیمون  

 باشد:( می5-4ب  شر  جدوا)  (VAR)رگرسیونی
 VAR(: نتایج برآورد الگوی رگرسیون خود برداری   5-4جدول )                                   

 tآماراکفماا انحرام معیار ضرایم مفریرها  نام مفریر

 8829 /0 0944 /0 3491 /9 (𝐼𝑁𝐹)  نرخ تورم ی  دوره گذشف 

 0770 /0 0532 /0 4466 /1 ( Retنرخ بهره ی  دوره گذشف  )

 0731 /0 0315 /0 3197 /2 (𝐺𝐷𝑃𝐺)رشد اقفصادی ی  دوره گذشف   

 0890 /0 1174 /0 7582 /0 (Rexpرشد صادرات ی  دوره گذشف  ) 
 8376/0 8796/0 7368/0 ارب ای مبدا 

 های آیمون شاخص 

 Prob 0.05بحرانی سطح مقدار  traceآماره اثر رویژه مقدا 𝐇𝟏فرض  𝐇𝟎فرض 

𝑅 = 0 𝑅 > 0 3337/0 4533/133 8561/47 000/0*** 

𝑅 = 1 𝑅 > 1 2411/0 7359/71 7970/29 000/0*** 

𝑅 = 2 𝑅 > 2 1479/0 7824/29 4947/15 0002/0*** 

𝑅 = 3 𝑅 > 3 0351/0 4382/5 8414/3 0197/0** 

آماره حداکثرمقدار   مقدارویژه  H1فرض  H0فرض 

 Max-Eigenویژه

مقدار بحرانی سطح  

0.05 

Prob 

𝑅 = 0 𝑅 > 0 3337/0 7173/61 5834/27 0000/0*** 

𝑅 = 1 𝑅 > 1 2411/0 9534/41 1316/21 0000/0*** 

𝑅 = 2 𝑅 > 2 1479/0 3442/24 2646/14 0009/0*** 

𝑅 = 3 𝑅 > 3 0351/0 4382/5 8414/3 0197/0** 



𝑅2= 600/0                                    F= 3936/16  

 های تحقیقمنبع: یافته

گر معناداری کل رگرسایون بدسات آمده اسات. ب  ابارتی این بیان  Fدهد آماره  ( نشاان می5-4)نفایج جدوا 

دار اسات. شاود ولی کل رگرسایون معنیتوانند صاار باشاند رد میفرضای  ک  ضارایم مفریرهای م افمل مدا می

درصاد   90کند ک  ضاریم تعدیل شاده  برابر با ک  بیانگر قدرت توضایح دهندگی مدا ها را بیان می 2Rآماره  

  یرشاد اقفصااد درصاد ای ترییرات مفریر واب اف )نرخ تورم( ب  وسایل  مفریرهای م افمل )90اسات. ب  ابارتی 

( INFدوره گذشاف  )   یتورم  نرخ(،  Rexpدوره گذشاف  )  یصاادرات   رشاد(،GDPGدوره گذشاف  )  ی

 (توضیح داده شده است.Retدوره گذشف  )  یبهره  نرخ

 مدت استهلاک آنها  تحلیل شوک داده ها  و -2-4

ای و تجای   برداری پنل، ب  توابع واکنش ضاارب معموبی در اساافنفام مربوط ب  ی  الگوی خود رگرساایون    

هاا باا مفریرهاای دروناا را با  شاااوکهاای مربوط با   ای مولاا شاااود یا  واکنش ضاااربا واریاان  توجا  می

ترییر در جهش ب  اندایه ی    کند ساا   تیبیرهایی ک  مفریرهای خاصاای وارد می شااود تاکی  میجهش

ما تیبیر این شااوک را  .کندهای ممادیر جاری و آینده مفریرهای دروناا را مشااخص میانحرام معیار شااوک

دهد ک  هرگاه تکان  یا شااوکی ب  نشااان مینمودارها  دهیم. نفایج  سااال  مورد بررساای قرار می 10لای برنام   

( اامااا گردد  ا  تایبیری بر روی مفریرهاای دیگر تحمی  INFتورم    نرخ  انادایه یا  انحرام معیاار بر مفریر

 .دارد

دهد  ای سااا  کشاورهای اسالامی مورد مطالع   نشاان می ( ابرشاوک بر روی خود مفریر نرخ تورم5-4نمودار)

رفف  کاهش باشاد، ابرشاوک رفف اوا الی سااا دهم ابر شاوک ممبت ولی بصاورت ناولی در کاا کاهش می

 شود.یافف  و ناپدید می

دهد  ای سااا  ( ابرشاوک نرخ تورم بر روی نرخ بهره کشاورهای اسالامی مورد مطالع   نشاان می5-4نمودار)

ای سااا ساوم الی پنجم ابر شاوک  اوا الی سااا ساوم ابر شاوک ممبت ولی بصاورت صاعودی در کاا افاایش ، 

رفف  کاهش ممبت ولی بصااورت ناولی در کاا کاهش و  ای ساااا پنجم الی دهم ابر شااوک ممبت ولی رفف 

 شود.یافف  و ناپدید می

دهد  ای ( ابرشاوک نرخ تورم بر روی رشاد صاادرات کشاورهای اسالامی مورد مطالع   نشاان می5-4نمودار)

تیبیر ، ای سااا دوم الی ساوم ابر شاوک ممبت و بصاورت صاعودی در کاا سااا اوا الی سااا دوم ابر شاوک بی

افاایش، ای سااا ساوم الی پنجم ابر شاوک منای و بصاورت ناولی،  ای سااا پنجم الی هشافم ابر شاوک بابت و 

 شود.رفف  کاهش یافف  و ناپدید مییکنواخت و ایساا هشفم الی دهم ابر شوک ممبت ولی رفف 



کشااورهای اساالامی مورد مطالع   نشااان   ( ابرشااوک نرخ تورم بر روی تولیدناخالص داخلی5-4نمودار)

دهد  ای سااا اوا الی سااا ساوم ابر شاوک منای و بصاورت ناولی در کاا کاهش ، ای سااا ساوم الی پنجم  می

ابر شاوک منای ولی بصاورت صاعودی در کاا افاایش  و ای سااا پنجم الی دهم ابر شاوک بابت و یکنواخت 

 شود.رفف  کاهش یافف  و ناپدید میو رفف 

b. (5-4نمودار):  ابر شوک نرخ تورم بر روی مفریرهای کشورهای اسلامی مورد مطالع 
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 تجزیه واریانس مدل  -2-4

کاربردهای  مدا  شود ک  یکی ای ای است ک  بعد ای واردآمدن شوک مطر  میتجای   واریان ، ممول       

های هر ی  بینی ب  اناصری ک  ای شوکهای رگرسیون برداری است. در این روو، واریان  خطای پیش

 گردد.  در بر دارد، تجای  می ای مفریر ها را

 100دهد در ساا اوا (ابر تجای  واریان  نرخ تورم کشورهای اسلامی مورد مطالع  را نشان می6-4جدوا)

صد ترییرات، ساا سوم  738/96شود. در ساا دومدرصد مفریر توسط خود مفریر توضیح داده می

درصد، ساا  404/92درصد، ساا ششم 548/92درصد، ساا پنجم  267/92درصد ای ساا  هارم 578/92



درصد میاان  935/2درصد، ساا دهم 915/91درصد، ساا نهم 996/91درصد، ساا هشفم 123/92هافم 

 دهد. دهی ای سوی خود مفریر)نرخ تورم( کشورهای اسلامی مورد مطالع  نشان میتوضیح

درصد مفریر توسط خود مفریر واب ف  نرخ تورم کشورهای اسلامی مورد مطالع   100در ساا اوا در ساا اوا

درصاد، سااا  488/2درصاد، سااا  هارم  207/2درصاد، سااا ساوم 832/0شاود. در سااا دومتوضایح داده می

  درصاد، سااا نهم833/2درصاد، سااا هشافم751/2درصاد، سااا هافم632/2درصاد، سااا شاشام 523/2پنجم

درصاد ترییرات نرخ تورم توساط مفریر نرخ بهره واقعی کشاورهای اسالامی 935/2درصاد و سااا دهم892/2

 شود.مورد مطالع  توضیح داده می

درصد مفریر توسط خود مفریر واب ف  نرخ تورم کشورهای اسلامی مورد مطالع   100در ساا اوا در ساا اوا

درصاد، سااا  896/0درصاد، سااا  هارم696/0درصاد، سااا ساوم0216/0شاود. در سااا دومتوضایح داده می

درصاد، سااا نهم  581/1درصاد، سااا هشافم460/1درصاد، سااا هافم178/1درصاد، سااا شاشام 925/0پنجم

درصاد ترییرات نرخ تورم توساط مفریر رشاد صاادرات واقعی کشاورهای   741/1درصاد و سااا دهم656/1

 شود.اسلامی مورد مطالع  توضیح داده می

درصد مفریر توسط خود مفریر واب ف  نرخ تورم کشورهای اسلامی مورد مطالع   100در ساا اوا در ساا اوا

درصاد، سااا  346/4درصاد، سااا  هارم517/4درصاد، سااا ساوم406/2شاود. در سااا دومتوضایح داده می

درصاد، سااا نهم  588/3درصاد، سااا هشافم664/3درصاد، سااا هافم758/3درصاد، سااا شاشام001/4پنجم

درصاد ترییرات نرخ تورم توساط مفریر رشد تولید ناخالص داخلی کشورهای 498/3درصاد و سااا دهم535/3

 شود.اسلامی مورد مطالع  توضیح داده می
 ی مدا ابر نفایج تجای  واریان  مفریرها (6-4جدول )

 



 . نفایج و پیشنهادات 5

 اقفصاد سیاسی خود می نوی د: ترییرات در نرخ بهره ار ترییرات در ارص  وجان اسفوارت مبل در اصوا 

تماضاای وجوه مالی ناشای می شاود. اسافااده ای ماهوم بایار وجوه مالی شایوه تاکر ب ایاری ای اقفصااددانان  

توان ب  هیوم، تورنفون، ریکاردو،  کلاسای  و نئو کلاسای  دیگر در مورد نرخ بهره اسات ک  ای این میان می

مارشااا، پیگو، و یک ال و فیشار اشااره کرد در نظری  بهره کلاسای  و تشاو کلاسای  میاان ارضا  وجوه االی 

گذاری و پ  اندای با هم گذاری مشاخص می شاود و نرخ بهره در جایی تعیین می شاود ک  سارمای با سارمای 

برابر شاوند. هر  ند نرخ بهره در بایار وجوه مالی تعیین می شاود، اما همواره بر واب افگی این بایار با بایار 

مورد تیبیر نرخ تورم انفظاری بر نرخ بهره اسامی مشااب   گونگی تیبیر  کاب تیکید میشاود. اسافدبا فیشار در

تورم مورد انفظار در میاان افاایش دساافمادهای اساامی اوا  هنگامی ک  تورم مورد انفظار اساات، فردی ک  

قرب می دهد، می داند ک  قرضااش با دبری بای پرداخت خواهد شااد ک  اریو واقعی کمفری دارد ییرا با 

ها، فرد انفظار دارد ک  قدرت خرید پ  دبر در ساا بعد کمفر ای قدرت خرید ی  دبر یش قیمت فرب افاا

در کاا کاضار باشاد، ای این رو وام دهنده برای جبران کاهش اریو پوا. در ممابل پولی ک  قرب می دهد،  

ما ب  میاان نرخ  فرب دهنده دقی  کند، فرددرصاد بیشافری مطالب  خواهد کرد لذا ارضا  قرب کاهش پیدا می

تورم انفظاری، نرخ بهرهی قرب را افاایش میدهد  را ک  قرب دهنده خواهان همان ممداری است ک  هیچ 

کاهشای در نرخ بهره واقعی او ایجاد نکند، لذا منحنی پ  اندای یا ارضا  وجوه مالی دقیما ب  میاان نرخ تورم 

ن اسات ک  تصامیم گیری فرد برای پ  اندای با توج  انفظاری ب   پ و باب منفمل می شاود. این ب  معنای آ

با  نرخ بهره واقعی انجاام گیرد دوم: تولیاد کننادگاان انفظاار افاایش ساااود خود را دارناد ییرا باا فرب افاایش  

ها، تولید کنندگان انفظار دارند ک  کابهای خود را در سااا بعد با قیمت بابتری ب  فروو برساانند، با قیمت 

یش سااود، تولید کنندگان تحری  می شااوند ک  ک اام و کار خود را توسااع  دهند و این نیایمند  انفظار افاا

تیمین سارمای  اسات. اما برخی ای پژوهشاهای تجربی مانند کارهای داربی و فلدسافن بایبینی دیگری در فرب 

ده اسات داربی و فیشار صاورت دادند ک  نفیج  آن اببات نرخ بهره واقعی و اسافملاا آن ن ابت ب  نرخ تورم بو

فلدساافن با وارد کردن ابر مالیات کا اساافدبا می کنند ک  ااملان اقفصااادی رففار خود را بر مبنای نرخ بهره 

واقعی بعد ای مالیات شااکل می دهند، و مانند ابر فیشاار نفیج  می گیرند ک  ی  واکد افاایش در نرخ تورم، 

ف  و نرخ بهره واقعی بابت می ماند. ب  ابارتی دیگر در نرخ بهره اساامی بعد ای مالیات ی  واکد افاایش یاف

این رابطا  یا  واکاد افاایش در نرخ تورم، نرخ بهره اسااامی را بیش ای یا  واکاد افاایش داده و نرخ بهره 

واقعی بابت می ماند. ب  دنباا آن تانای بحث ادوار تجاری را وارد رابط  ی فیشااار کرده و تایید مجددی بر 

 کند. لاوری ک  کفی ضریم شیم در این رابط  را کدود ی  برآورد میکند. ب می فرب فیشر اراک 

میفلون )2001همچنین بوث و ساااینر )  -  ، بونگو )  ( 2004و کاارنیرو و همکااران )(  2003(  در   ( 2019و 

مطالعات خود نشان دادن بین ترییرات نرخ بهره و نرخ تورم رابط  معنی دار دو لارف  وجود دارد. نفایجی ک  



شاود بین باشاد. پ  نفیج  گرفف  میساو و هم راسافا با مطالعات انجام شاده میدر این پژوهش بدسات امد هم

آذربایجان، بحرین، بنگلادو، مصار، ایران،  درکشاورهای اسالامی مورد مطالع )  ترییرات نرخ بهره و نرخ تورم

رابطا  معنی دار دو لارفا  وجود دارد.باا توجا  با  نمش تورم یای نرخ بهره در   ( کویات، ماالای و پااک ااافاان

اقفصاادد کلان، در کشاورهای اسالامی جهت جلوگیری ای شاکل گیری تورم بیم اسات نهادهای تیمین مالی 

غیر مبفنی بر نرخ بهره لاراکی و شااکل گیرند. با انایت ب  آنک  کاهش و ترییر ساارات همگرایی ناشاای ای 

پیشانهاد می شاود بی اناابالای های مالی اجرای   شادن اقفصااد ای جن  افاایش لاوا م ایر می باشاد، تورمی

ک ار بودج  دولت ها ک  ب  افاایش ساطح قیمت ها منجر می شاود و آباری شابی  ب  تورم بر جای می گذارد  

مهار و کنفرا گردند با توج  ب  رففار لابیعی اقفصاااد کلان در رساایدن ب  نمط  بابت پیشاانهاد می شااود ک  

 ورهای اسلامی کداقل ممکن  قرار گیرد. مداخلات در اقفصاد کلان در کش
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